Qu’est ce que la monnaie ? 





-Perte de temps dans les échanges des biens et 
services les uns contre les autres ? 

-Sans monnaie comment peut-on mesurer la 
valeur des biens et services ? 

-Sans monnaie comment peut-on comparer la 
valeur des biens ? 

-Sans monnaie, comment avoir des réserves de 
valeur ? 



Les fonctions de la monnaie 


• Moyen de paiement 

• Réserve de valeur 

• Unité de compte 





Double coïncidence des besoins 
Coûts de transaction 


Coûts d’attente 





• Faciliter les échanges 


Réduire les coûts des échanges 





Coût des échanges 



Différer les 
satisfactions 


-Frais de stockage 
- détérioration de 
la marchandise 








économie de troc : 

Double coïncidence des besoins 
Coûts de transaction 
Coûts d’attente 

- économie de foire 

Marché 

coïncidence des besoins 
Chaque bien est un étalon 





Économie de foire 











Quand la monnaie est acceptée pour sa 
fonction et non pour son utilité 

Choix d’un bien sans valeur intrinsèque, 
sa valeur est garantie (institutionnelle - 
l’Etat) 

Monnaie fiduciaire : billets et pièces 
Économie monétaire 





Accepté par tout le monde 


Garder sa valeur au moins à court terme : car la valeur 
de la monnaie résulte de la seule décision du 
gouvernement 

Actif qui permet de reporter un pouvoir d’achat car il y a 
absence de synchronisation entre recettes et dépenses 

Immédiatement disponible sans coûts de transformation 
ni risque : liquidité - commodité -sécurité 





La monnaie n’est pas un bien comme tous les autres 


La différence réside non dans la qualité de la monnaie mais 

dans la forme de la monnaie 


Keynes dégage trois propriétés : 

-l’élasticité de l’offre de la monnaie est nulle 

-L’élasticité de substitution de la monnaie est nulle 

-Pas de rapport entre volume de la monnaie et valeur de la 
monnaie 








Élasticité de l’offre de la monnaie est nulle 


-Pas de mécanisme qui lie facteur au production de 
la monnaie 

-Pas de mécanisme de marché : demande donc 
augmentation de la production de monnaie 
-La processus de sa production n’est pas directement 
lié aux Variables réelles. La monnaie est une variable 
exogène 





Bien sans substitut pour remplir la fonction 

d’échange 





Lorsque le volume de monnaie est insuffisant, il n’est pas 
possible d’obtenir un accroissement de la valeur réelle 
De la monnaie par la baisse des prix : 

Cette affirmation est sujet de débat et controverses entre 

Classiques et keynes 



Pour les classiques, quand le volume de monnaie est 
insuffisant, il résulterai une baisse de la demande et des 
prix. 

La baisse des prix augmenterai la valeur réelle de la 
monnaie par rapport aux prix et les échangent se 
produiront normalement 



Pour keynes, la baisse des prix n’est jamais un moyen 
d’équilibre monétaire. Lorsque les agents trouvent la quantit 
de monnaie insuffisante : 

Liquidation des actifs — > augmentation des taux 
d’intérêts — >■ ralentissement de l’activité économique — ► 
baisse de la demande — > ajustement de l’offre et de la 
demande de Monnaie. 

Donc, pour Keynes : la baisse des prix n’est pas un moyen 
d’équilibre monétaire 


• Unité de référence conventionnelle 

• Son utilisation permet des comparaisons 

• Au début : perles, coquillage, etc. 

Et après on assiste à une dématérialisation 
progressive de la monnaie : unité de 
compte 

• Unité de compte se distingue de : étalon et 
moyen de payement 





-Étalon : 


♦ Référence physique comme le métal qui sert à définir l’unité de compte. 

♦ Quantité définie de la marchandise numéraire, exemple 2 gramme d’or. 

♦ Ne pas confondre unité de compte et étalon 

-Moyen de payement 

♦ la monnaie joue le rôle de moyen de payement. Unité de compte ne se 
confond pas avec moyen de payement : unité de compte abstraite joue un 
Rôle Indépendamment de tout moyen de payement (exemple de moyen 
de payement : Pièces, billets, cartes de crédits) 



Les formes de la monnaie 

Il existe 3 formes de la monnaie : 

-La monnaie divisionnaire : pièces de 
monnaie 

-La monnaie fiduciaire : billets de banque ou 
papier-monnaie 

-La monnaie scripturale : dépôts bancaires 
sur lesquels des chèques peuvent être tirés 
sans préavis 









Disponibilités monétaires 






Disponibilités quasi-monétaires 





Masse monétaire 





Les agrégats monétaires 


Ml : la monnaie fiduciaire (billets de banque 
et pièces de monnaie) et la monnaie 
scripturale qui se compose de soldes 
créditeurs détenus par les clients sur leurs 
comptes bancaires à vue 




Les agrégats monétaires 


M2 ajoute à Ml les dépôts à terme d’une 
durée inférieure ou égale à deux ans et les 
dépôts assortis d’un préavis de 
remboursement inférieur ou égal à trois 
mois 




Les agrégats monétaires 


M3 comprend, en outre, les titres 
d’organismes de placements collectifs de 
valeurs mobilières (OPCVM) monétaires 
et les titres de créances de durée initiale 
inférieure à deux ans émis par les IFM, 
titres négociables assimilés à des dépôts 
du fait de leur faible volatilité 




Les agrégats monétaires 


M4 regroupe, en plus de M3, les titres du 
marché monétaire émis par les agents non 
financiers : bons du trésor, billets de 
trésorerie et bons à moyen terme 
négociables émis par les entreprises 




PI : 

- Livrets d’épargne 

- Épargne contractuelle 

- Réserves d’assurances 

- Plan d’épargne populaire 

- Plan d’épargne logement 

- OPCVM garantis 




P2 : 

- Obligations 

- OPCVM obligations 

- Placements d’assurance-vie 




P3 


- OPCVM d’actions 

- OPCVM diversifiés 





Qu’en est-il de la monnaie ? 


- Instrument unique de change 
- Valeur stable à court terme donc un actif sans risque 


La monnaie est demandée d’où 
la théorie de la demande de la monnaie 









Demande de la monnaie 





Motif de transaction 

• L1 : demande de monnaie pour transaction 

• L1 est fonction croissante du revenu 


• Puisqu’il y a absence de synchronisation entre 

Perception du revenu et dépenses alors détention 
d’encaisse (absence de coûts de transaction) et 
non d’actifs (reconversion = coûts) 




Motif de spéculation 


La demande de monnaie pour motif de 
spéculation est fonction décroissante du 
taux d’intérêt 




Taux d’intérêt 



Demande de monnaie 




- Les agents ont tendance à détenir plus de liquidités 
lorsque les taux sont bas et moins lorsque les taux sont 
élevés 

- Le taux d’intérêt représente le coût d’opportunité de la 
détention d’avoirs monétaires non porteurs d’intérêt. La 
hausse des taux réduit la quantité demandée de monnaie, 
d’où la pente négative de cette courbe. Plus le taux d’intérêt 
est élevé, plus la demande de monnaie baisse 



Motif de précaution 

• Perte de revenu 

• Dépenses imprévues 

• etc 




l’interprétation de la demande de monnaie 
dans la théorie keynésienne 

• Demande de monnaie = préférence pour 
La liquidité 




La demande de monnaie pour motif de 

transaction 

Le motif de transaction car il existe un intervalle de 
temps qui sépare éventuellement les opérations 
d’encaissement et de décaissement effectuées. 

Dépense de revenu de l’ensemble des agents. 

Dépenses de production pour les professionnels. 




La demande de monnaie pour motif de 

précaution 

• La monnaie comble l’intervalle entre 
l’encaissement et le décaissement de revenu. 

• C’est le défaut de synchronisation entre la 
perception des revenus et les dépenses qui 
justifie de constituer une encaisse pour faire 
face aux transactions. 

• Le motif de précaution de Keynes jette une 
passerelle entre la fonction de transaction et la 
fonction de réserve de valeur de la monnaie. 




le motif de précaution 


Constitution d’une encaisse qui dépend 
Essentiellement du revenu 


Mi = Li (R) 



L’apport de Baumol 

Les données : 

• T : le revenu est connu avec certitude et 
les paiements sont réguliers au cours du 
temps 

• r : le taux d’intérêt 

• b : frais de courtage à chaque 
prélèvement 

• C : quantités fixes prélevées à intervalle 
régulier pour faire face aux dépenses 




L’apport de Baumol 

Les hypothèses : 

• T : le revenu est connu avec certitude 

• r et b sont des données constants 

• Les prix sont constants 

• L’agent est totalement informé 




M = bT/2r 

- M désigne le montant de rencaisse moyenne, 

-b le coût de conversion des obligations en monnaie, 

-T le revenu et r le taux d’intérêt. 

La demande de monnaie pour motif de transactions 
dépend donc du montant du revenu, mais également 
des coûts de transactions, et, en liaison inverse, du taux 
d’intérêt. 

Le taux d’intérêt occupe une place centrale dans la 
perception de la demande de monnaie comme réserve 

de valeur. 



La demande de monnaie pour 
motif de spéculation 

Keynes met le lien en monnaie et Incertitude 

- Le taux d’intérêt est incertain ce qui explique la 

préférence pour la liquidité de type L2. ceci justifie 
la détention d’un avoir M2 

- Pour Keynes le taux d’intérêt indemnise les 
agents économiques pour la renonciation à la 
liquidité. Il n’est pas la variable qui équilibre 
l’offre d’épargne et la demande 
d’investissement, il est une variable monétaire. 




Les variations du taux d’intérêt conditionnent la 
forme de l’épargne que souhaite l’agent 
économique (épargne financière : placements 
rémunérés et épargne monétaire : détention 
d’encaisses). 

Au sein de l’épargne monétaire, le montant 
d’encaisse de spéculation est en liaison inverse 
avec le niveau et les variations attendues du taux 
d’intérêt. 


interpréter ? 



M2 : demande de monnaie pour spéculation 
Ml : demande de monnaie pour transaction 
et précaution 

M = Ml + M2 


M = L1 (R) + L2 (r) 



Marché monétaire - offre de 
monnaie - demande de monnaie 

« lieu » où sont apportés et empruntés des 
capitaux à court terme par les particuliers, 
les entreprises et l’Etat. 

le marché monétaire a donc pour mission 
d’assurer quotidiennement la liquidité du 
système bancaire. 

Sur ce marché, il existe une offre et une 
demande de la monnaie. 



l’offre de la monnaie 


Offre de monnaie = la quantité de monnaie en 
circulation. Il s’agit d’une variable de stock 
(contrairement aux variables de flux qui se 
mesurent en dollar par an comme le niveau 
d’activité). C’est donc un ensemble de moyen de 
paiement existant dans l’économie et qui sont 
acceptés pour le règlement des dettes et des 
achats de biens et services. Or rien n’oblige ces 
agents à utiliser ce stock. 




Soit Ms : offre de la monnaie 


B : billets en circulation par des agents 
non bancaires 

D : monnaie de la banque c’est à dire 

dépôt de ces agents dans les banques commerciales 

Soit R : réserves de ces banques commerciales 

Soit p : pourcentage de couverture des dépôts 

Soit H : monnaie centrale c’est à dire émise par la 
banque 

Les agents conservent une partie de leurs encaisses 
sous forme de dépôts bancaires : p 



Ms 

— = M 

H 


|j : multiplicateur monétaire bancaire; 
p définit l’offre de la monnaie 
comme un Multiple de la monnaie centrale. 



Au sens très strict 
La monnaie = c’est un moyen 
de paiement constitué par les 
pièces et les billets en circulation 
ainsi que les dépôts bancaires à 
vue permettant de faire des 
règlements par chèque, par carte 
bancaire . 



La caractéristique principale de la monnaie 
est qu’elle ne rapporte aucun intérêt 
Cette définition répond le mieux à 
la définition traditionnelle de l’offre 
de la monnaie. Cependant on ajoute aux 
disponibilités monétaires, les disponibilités 
quasi-monétaires comme les dépôts à vue 
dans les caisses d’épargne ou les plans 
d’épargne logement même s’ils 
sont rémunérés. 

Tout cela constitue la masse monétaire 
ou l’offre de la monnaie. 

Ms = H M 



Quand la demande de monnaie augmente, 
les taux d’intérêt augmentent. 

B et p baissent et p augmente, 
pour H donné, Ms augmente. 

L’offre de monnaie est en partie 
déterminée par la demande. 


Md = L1 + L2 

L1 : demande de transaction 
L2 : demande de spéculation 


L1 est fonction croissante du revenu. 

L2 est fonction décroissante du taux d’intérêt 



équilibre entre offre et demande de la 

monnaie 


Selon la théorie de la préférence pour la 
liquidité, le taux d’intérêt assure l’équilibre 
entre l’offre et la demande de la monnaie 




Taux d’intétêt 


rO 



Demande de monnaie 


Demande 
De monnaie 




La monnaie et le crédit 


Le crédit, est définit comme une promesse 
de remboursement dans le futur. Le crédit 
est à l’évidence lié à la monnaie. Les 
banques constituent le garant du client 
auprès des fournisseurs. 




La création monétaire 


• Il existe une banque centrale qui crée de la 
monnaie publique, les autres banques créent de 
la monnaie privée. La banque centrale achète 
les mêmes actifs que les banques. Elle est une 
institution destinée à contrôler le fonctionnement 
du système bancaire et réguler la masse 
monétaire de l’économie. Cependant, il faut tenir 
en compte non seulement l’argent liquide mais 
aussi des comptes de dépôts ouverts dans les 
banques car l’offre monétaire est égale au billets 
plus les dépôts. Les banques créent aussi de la 
monnaie 




Chaque dépôt à la banque réduit la 
quantité d’argent liquide et augmente d’un 
même montant les comptes de dépôts, 
ce qui laisse inchangée la quantité de 
monnaie. Donc si le taux de réserve 

est de 1 00%, 


les banques n’influent pas 
l’offre de monnaie 



Si on conçoit des prêts au public 
contre le paiement d’un intérêt, 
on doit conserver quelques réserves 
pour faire face aux retraits des 
déposants. Supposons que 
le coefficient de réserve est de 10%, 

cela veut dire 

que pour un dépôt de 1000 dh, 
la banque prête 900 dh et garde 
100 dh en réserve 



Et le processus continue, chaque fois 
que de l’argent est déposé à la banque 
et que celle-ci accorde un prêt, de 
la monnaie est créée. Mais 
le processus même s’il 
peut durer indéfiniment, 
il ne donnera pas naissance 
à une quantité infinie de monnaie 



Banque centrale 


Monnaie centrale 



Billets 


Comptes ouverts dans 
ses écritures. 

Exemple : réserves des 
banques 






Pourquoi la banque centrale émet-elle de la 

monnaie centrale ? 



Monnaie centrale 
Non empruntée 


Monnaie centrale 
empruntée 


Pour une raison sans 
lien avec les besoins 
De la trésorerie 


Pour satisfaire les 
besoins de la trésorerie 
Des banques 







Monnaie centrale non empruntée 


Cas de déficit 


Excédent de La 

Des dépenses 


balance des 

publiques 

X. 


paiements ; 


L’Alimentation des banques en 
Monnaie est assurée de façon 
totalement exogène 


-Cas des avances 
-Cas des achats 
de titres publics sur 
le marché interbancaire 


Influence d’incident 
de la balance des 
paiements 




Traditionnelle 
Le reescompte (taux fixe) 


Taux variable 


Vente par les banques (réescompter) à 
l’institut d’émission des titres de créances 
à CT quelles ont acquis (escompté) 
auprès des entreprises 


banque centrale procure aux 
Banques de la monnaie centrale 
à taux d’intérêt variable 


I 


Open Market 








Open market 

i 

deux cas 



BC fixe un taux d’intérêt, 
les banques ont le choix 
d’emprunter ou non 


- BC fixe arbitrairement 

un montant à ses liquidités 

- Ou à l’inverse elle est 
obligée de fournir des 
liquidités du fait des besoins 
du trésor 

1 

Monnaie centrale non empruntée 






La banque centrale dispose de 3 moyens de contrôle 
de la quantité de monnaie en circulation 



des obligations de 

L’Etat. Achat — » augmentation 
de la monnaie en circulation. 
Vente —> baisse 


Augmentation du 
Coefficient de réserve 

— > baisse du 
Multiplicateur monétaire 
Donc de l’offre de monnaie 


Fixé par la BC du 
taux auquel 
elle prête de l’argent 
aux banques 









Le trésor 


• Banque de l’Etat 

• Organe de compensation du circuit financier 
c’est-à-dire ajustement des flux monétaire en 
circulation 

• Dépenses > recettes — > déficit — > l’autorité 
publique doit trouver les moyens financiers 

déficit budgétaire = problème de liquidité — ► 

l’Etat s’endette par des opérations financières et 

monétaires et dans le cas extrême de l’institut 
d’émission 









compensation 



Volume des liquidités 
disponibles dans l’économie 
nationale 


Défaut d’ajustement 
des flux budgétaires 


Donc entre : 

Circuit financier et circuit monétaire 
d’où la compensation du circuit financier 






Le trésor dispose de plusieurs moyens 



-Fonds des organismes 
publics non rattachés au 
budget de l’Etat 
-Caisse de dépôt et de 
consignation 
-Fonds des particuliers 


Achat des 
titres de trésor 






Dépôts des 
correspondants 


- Dépôt à vue des 
ménages et des 
entreprises 
-Secteur publics 
locaux 

-Etablissements 

publics 

-Institutions 

financières 








trésor 


Agent non financier 
Équilibre entre 
recettes 
et dépenses 


Institutions financières 
reçoit des dépôts 
monétaires accorde 
des crédits aux non 
financiers publics 
(prêts aux institutions 
publiques) 





Le modèle IS-LM montre le rôle du taux d’intérêt dans 
l’équilibre des flux réels et flux monétaires 


Deux Marchés 



Marché de biens et 
services 


Marché monétaire 









Objectifs de la politique monétaire 


- Stimuler l’économie 

- Stabilité des prix 

- Assurer le plein emploi 



Politique monétaire et taux de 

change 

- Quand i baisse, le taux de change baisse, 
les exportations augmentent et les 
importations baissent (comment ?) 

- Actuellement le taux de change est un 
levier principal sur lequel s’appuie la 
politique monétaire pour influencer 
l’activité économique 



Les instruments de la politique 

monétaire 

- Indirects : réescompte - l’Open Market - 
réserves obligatoires 

- Directs : 

• contrôle des crédits c’est-à-dire limiter la 
croissance et la masse monétaire (crédit 
en fonction de i de l’année précédentes) 

• sélectivité des crédits - alléger le coût de 
certains crédits. 




Baisse du taux d’intérêt entraîne 
une baisse du taux de change 


Le taux de change est un prix relatif entre 

deux devises. 


Soit deux devises : le yen et le dollar 




La figure montre le marché du dollar en fonction 
du taux de change du dollar en yen 




dollar 





La politique monétaire en 
économie ouverte 

Comment la politique monétaire influe t- 
elle sur les taux de change ? 

- La demande du dollar est déterminée par la 
demande japonaise de biens américains et par 
la volonté du japon d’investir aux EU 

- L’offre du dollar est déterminé par la demande 
des américains de biens japonais et par la 
volonté des américains d’investir au Japon 




La politique monétaire en 
économie ouverte 

Quand la BC américaine baisse ses taux 
d’intérêts, les agents économiques des 
pays étrangers jugent qu’il est moins 
intéressant d’investir aux EU et les agents 
économiques américains, qu’il est plus 
intéressant d’investir à l’étranger. 

Cela déplace la courbe de demande de 
dollar vers la gauche et l’offre vers la 
droite. 




La politique monétaire en 
économie ouverte 


Le résultat consiste en une baisse du taux 
de change, une hausse des exportations 
et une baisse des importations. 




La politique monétaire en 
économie ouverte 

En économie ouverte, la politique monétaire 
a une incidence sur les taux de change : 

Une baisse de l’offre de monnaie entraîne 
une hausse des taux d’intérêt, ce qui se 
traduit par une appréciation du dollar, une 
baisse des exportations et un 
accroissement des importations 




Pourquoi les modalités d’action de la politique 
monétaire risquent t-elles d’être moins efficaces en 

économie ouverte ? 

En économie ouverte, certains instruments 
pour agir sur l’économie, deviennent 
moins efficaces. 

Exemple : l’influence qui s’exerce au travers 
les disponibilité de crédit. 




Les disponibilités de crédit 


Si les entreprises américaines ont la 
possibilité d’emprunter à l’étranger, alors 
les banques américaines en rationnant 
leur crédit, ne feront que les inciter à 
chercher des fonds à l’étranger. 

Elles libéreront donc des fonds que les 
banques américaines pourront prêter à 
ceux qui n’ont pas accès aux banques 
étrangères 




Les limites à l’utilisation de la 
politique des taux d’intérêt 

I. l’insuffisance possible du processus de 
diffusion 

II. La volatilité des taux d’intérêt 

III. L’incompatibilité des politiques 




processus de diffusion ? 


La hausse des taux des placements — ► une 
différence d’intérêt avec l’étranger — > un 
appel de liquidités internationales en quête 
d’emplois rémunérateurs — > augmentation 
du cours de change 




l’insuffisance possible du 
processus de diffusion 

- Une hausse des taux d’intérêt non accompagnée 
d’une baisse de la liquidité des banques peut se 
révéler inefficace. 

- si les agents sont peu sensibles à la hausse des 
taux à cause de leurs anticipations 
inflationnistes qui diminuent le taux d’intérêt réel 

- Si les agents anticipent une baisse ultérieurs 
des taux — > ils préfèrent s’endetter à court terme 
plutôt qu’à long terme. 




La volatilité des taux d’intérêt 


L’utilisation de la politique des taux rendra 
nécessaire leurs fluctuations surtout si les 
agents résistent d’abord aux incitations de 
la politique des taux 

Les autorités monétaires doivent agir sur les 
comportements et laisser fluctuer 
fortement à la hausse comme à la baisse 
pour avoir des résultats 




L’incompatibilité des politiques 


Les objectifs interne et externe de la politique des 
taux peuvent être en conflit : 

t le taux d’intérêt pour | le taux de change — > 
décourager l’activité interne 

S’il relâche la contrainte interne sur le coût de 
crédit — ► fuite des capitaux internationaux 

Donc la contrainte externe constitue un lourd 
handicap pour la pratique d’une politique des 
taux d’intérêt. 




Les agrégats monétaires 


Ml : la monnaie fiduciaire (billets de banque 
et pièces de monnaie) et la monnaie 
scripturale qui se compose de soldes 
créditeurs détenus par les clients sur leurs 
comptes bancaires à vue 




Les agrégats monétaires 


M2 ajoute à Ml les dépôts à terme d’une 
durée inférieure ou égale à deux ans et les 
dépôts assortis d’un préavis de 
remboursement inférieur ou égal à trois 
mois 




Les agrégats monétaires 


M3 comprend, en outre, les titres 
d’organismes de placements collectifs de 
valeurs mobilières (OPCVM) monétaires 
et les titres de créances de durée initiale 
inférieure à deux ans émis par les IFM, 
titres négociables assimilés à des dépôts 
du fait de leur faible volatilité 




Les agrégats monétaires 


M4 regroupe, en plus de M3, les titres du 
marché monétaire émis par les agents non 
financiers : bons du trésor, billets de 
trésorerie et bons à moyen terme 
négociables émis par les entreprises 




PI : 

- Livrets d’épargne - 

- Épargne contractuelle 

- Réserves d’assurances 

- Plan d’épargne populaire 

- Plan d’épargne logement 

- OPCVM garantis 




P2 : 

- Obligations 

- OPCVM obligations 

- Placements d’assurance-vie 




P3 


- OPCVM d’actions 

- OPCVM diversifiés 




La théorie quantitative de la 

monnaie 

Augmentation de l’offre de monnaie — > une 
augmentation plus ou moins 
proportionnelle des prix. 

S'il y a du chômage et si l'économie 
fonctionne en dessous de ses capacités 
de production, les hausses de l'offre de 
monnaie se traduisent toujours sous forme 
de fluctuations dans le niveau des prix 




L’équation des échanges 

Cette conclusion se traduit par l’équation 
suivante : 

MV = PY 

M : quantité de monnaie en circulation 

V : vitesse de circulation de la monnaie 
P : prix moyen 

Y : volume des transactions en un an 




V constante 


Les monétaristes posent l'hypothèse que la 
vitesse de circulation de la monnaie est 
constante. Si on suppose que Y est 
constant (au niveau de plein emploi par 
exemple) : 

une hausse de M — ► une augmentation 
proportionnelle de P. 




Une autre règle simple de cette 

équation 

Pour que les prix restent stables, pour une 
augmentation de la production réelle, la 
quantité de monnaie doit augmenter. 

Quantité de monnaie augmente 
proportionnellement à l’augmentation de la 
production réelle 




Demande de monnaie 


Pour les monétaristes, la demande de monnaie est 
proportionnelle à la production nominale 
(revenu). Elle ne dépend pas du taux d'intérêt. 

La courbe de demande de la monnaie est 
verticale. 

Md = a Ym 

La demande de monnaie est égale à une 
constante multipliée par le revenu nominal. Et 
étant donné que la demande est égale à l'offre : 

Md = Ms 




Chez les monétaristes 


Si Mo double, Md doit doubler 

Md Double si Ym double, et puisque Y est 
constante donc les prix doublent. 




TQM 


• î de l'offre de monnaie — ► î 
proportionnellement la production 
nominale globale. 

Et puisque Ym = PY , si Y est fixé : 

une hausse de la production nominale, Ym 
entraîne une hausse des prix. 




Vitesse de circulation constante 


Dire que la demande de monnaie ne dépend 
pas du taux d'intérêt revient à supposer 
que la vitesse de circulation de la monnaie 

(PY/M) est une constante. 




Vitesse de circulation constante 


MV = PY : équation quantitative 

Selon cette équation, une augmentation de la 
quantité de monnaie dans l'économie doit se 
traduire soit par : 

- une augmentation des prix 

- ou une augmentation de la production 

- ou un ralentissement de la vitesse de circulation. 
Comme cette dernière est relativement stable. 

La masse monétaire et le PIB nominal varient. 




Vitesse de circulation constante 


la vitesse est stable, les modifications de la masse 
monétaire se traduisent par des modifications 
proportionnelles de la valeur nominale de la 
production (PY). 

La production de biens et services est essentiellement 
fonction des facteurs de production et de la technologie. 

La monnaie est neutre, elle n'influence pas la production. 

La variation de la masse monétaire se traduit donc par une 
variation du niveau général des prix (P). 




Questions 


1 . Quelles sont les conséquences possibles 
d’une offre de la monnaie ? 

2. Pourquoi, en période de récession, des 
variations de l’offre de la monnaie 
peuvent-elles être sans effet sur le 
niveau de l’investissement ? 




Questions 


3. En quoi le fait qu’une économie soit 
ouverte affecte-t-il la politique monétaire 
? Comment la politique monétaire influe- 
t-elle sur les taux de change ? 




Questions 


4. Que faut-il inclure exactement dans l’offre 
de monnaie et Pourquoi ? 




Questions 


Comment expliquer que su la BC vend des 
bons du trésor, l’offre de monnaie se 
modifie, mais que, si une grande 
entreprise vend des bons de trésor à 
n’importe qui sauf à la BC, l’offre de 
monnaie ne varie pas ? 




L’inflation 


• L’inflation est une hausse continue du 
niveau général des prix. 

• C’est la nature du déséquilibre qui permet 
différencier les types d’inflation et les 
types d’explication 




Types d’inflations 


• L’inflation monétaire : a pour origine une 
émission excessive de monnaie 

• L’inflation par la demande : a pour origine 
l’excès de la demande sur l’offre. 

• L’inflation par les coûts : a pour origine la 
formation des prix au sein de l’entreprise. 

Les explications contemporaines de 
l’inflation se situent dans le prolongement 
de l’inflation par les coûts. 




Politique de lutte contre l’inflation 


• Si l’inflation est d’origine monétaire : limiter la 
création monétaire par une hausse des taux 
d’intérêt par exemple 

• L’inflation par la demande : limiter la demande 
par une action sur les salaires et réduction du 
déficit public et accroître la flexibilité de l’offre 
(mobilité du travail) 

• L’inflation structurelle : politique de concurrence, 
politique de revenu, amélioration de la fluidité 
des marchés. 




Monnaie et inflation 



